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Regest:

Der Geschéftsfiihrer des Reichsverbands der Deutschen Industrie, Ludwig Kastl, analysiert in diesem
ausfuhrlichen Memorandum die Folgen des britischen Abgehens vom Goldstandard. Nach fortgesetzten
Devisen- und Goldabflissen seit dem Mai 1931 hatte Grofbritannien am 20. September 1931 die
Goldeinldsepflicht des Pfundes aufgegeben. Das hattein den folgenden Wochen der Wertverlust des Pfundes
um ca. ein Drittel zur Folge. Gleichzeitig folgten zahlreiche Landern - aus dem Commonwalth, aber
beispiel sweise auch in Skandinavien - dem britischen Beispiel und gaben die Golddeckung der Wahrung
auf. Gerade Lander, die wahrend der frihen 1920er Jahre intensive Erfahrungen mit Inflationen gesammelt
hatten (wie Deutschland oder Frankreich), konnten und wollten dem britischen Beispiel jedoch nicht folgen.
Insgesamt handelte es sich um eines der zentralen Ereignisse der Weltwirtschaftskrise, das den Auftakt
zu einer monetéren Desintegration markierte und das "Zerplatzen" der Welt in verschiedene Wahrungs-
und Handel sbldcke einleitete. Kastl sieht durchaus die kurzfristig positiven Auswirkungen der Aufgabe des
Goldstandards fir die britische Wirtschaft, gewichtet aber den Verlust an Prestige und wirtschaftlicher
Integrationskraft Grof3britanniens sehr viel hdher.

Folgen des Abgangs vom Goldstandard
12. November 1931

Am 21. September des Jahres hat die die englische Regierung auf dem Umwege Uber die Wéhrung, durch
die Aufhebung der Einlésungspflicht in Gold seitens der Bank von England, ein-Meraterium dem Ausland
gegentiber [handschriftlich: de facto ein Moratorium geschaffen, als keine weiteren Goldabzlge stattfinden
konnen]geschaffen. England war zu dieser, die ganze Welt in Erstaunen setzenden Mal3nahme gezwungen,
well die Goldabzige in England im Laufe der letzten Monate so stark waren, dass die Bank von England
vollig ausgeblutet war. Einem Goldbestand von 2,5 Milliarden RM standen Rediskontschulden® in Hohe
von 2,6 Milliarden RM gegenlber. Das Pfund verlor damit seine internationale Bedeutung als dagenige
Zahlungsmittel, in dem der grosste Teil des Welthandels finanziert und bezahlt wurde. Die Verluste, die die
einzelnen Volkswirtschaften durch die Entwertung des Pfundes, die heute etwa 25 % ausmacht, erleiden,
sind ausserordentlich gross und die Unsicherheit auf den internationale-Weltmarkt [: Markten] ist damit ganz
bedeutend gestiegen. Esweiss eigentlich niemand recht, wie er sich zu den Dingen einstellen soll, jeder mochte
gern, und zwar meines Erachtens mit sehr viel logischen Griinden —seine Lieferungen, diein Pfunden berechnet
sind, auf Goldbasis abrechnen. Niemand wird aber seinen Wunsch tatsachlich erfiillt bekommen, obwohl die
"Peel Act" von 1844 nicht nur suspendiert sondern aufgehoben ist und eigentlich das heutige Pfund ein ganz
anderes Pfund ist als das, zu dem [handschriftlich: Lieferungsgeschéfte] kontrahiert werden. Noch schwieriger

1 AlsRediskontierung wurde der Ankauf eines Wechsel s durch die Zentralbanken von anderen Banken bezeichnet, die
diese vorher Privatkunden abgekauft hatten. Rediskontschulden bezei chnen entsprechend Zahlungsverpflichtungen
der Bank of England an die Banken.
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wird die Sachlage fir digjenigen, welche Lieferungsvertrage in Pfunden abgeschl ossen und noch nicht geliefert
haben. Esist unméglich, einen allgemeinen Rat zu geben, man kann nur empfeh-[2]len, dasssich jeder einzelne
mit seinen auslandischen Kunden in einer loyalen Weise auseinandersetzt. Ob das im einzelnen Fall so weit
geht, dass der Abnehmer den ganzen Verlust tragt, ist sehr zweifelhaft, in den meisten Féllen wird der Verlust
bel dem Lieferanten hangen bleiben.

| ch habe sehr wenig Hoffnung, dass sich das Pfund bald wieder erholt. Einen Plan seheich bei den Massnahmen
der englischen Regierung nicht und ich glaube, dass es nur die bitterste Not gewesen ist, die die englische
Regierung zu diesem sicularen Schritt veranlasst hat.” England besitzt zwischen 70 und 80 Milliarden
Investitionen im Auslande, die fast ausschliesslich in der englischen Wahrung gemacht sind. Nach der Héhe
dieser langfristigen Forderungen an das Ausland ist England immer noch ein reiches Land, nach der Rentabilitét
dieser Investitionen aber ist ihr Wert ausserordentlich zurtickgegangen, da nur ein geringer Prozentsatz noch
eine wirklich angemessene Rente abwirft. Fur eine Manipulierung des Pfundes - und nur durch eine solche
kann tUberhaupt der Kurs des Pfundes reguliert werden - kommen diese Forderungen nicht in Betracht, da
sie weder sehr schnell realisierbar noch brauchbar sind fir eine Wahrungsmanipulierung, da sie auf dieselbe
Wahrung lauten, die manipuliert werden soll.®> Es wird in der ganzen Welt das Bestreben vorherrschen,
Pfundverpflichtungen so schnell wie mdglich abzudecken, weil jeder gern einen Gewinn von 25 % in der
Abdeckung seiner Schulden mitnimmt. Dartiber wird eine voribergehende Nachfrage nach Pfunden und auch
eine vorubergehende Aufbesserungen des Pfundkurses entstehen. Lésst aber die Nachfrage nach Pfunden[3]
nach, so sehe ich mit einer gewissen Angst ein starkes Abgleiten des Pfundes kommen. Dieses Abgleiten
wird sehr stark beglinstigt werden durch die auch in der Zukunft noch vorhandene Passivitét der englischen
Handelsbilanz und durch die Tatsache, dass ein sehr grosser Teil der kurzfristigen englischen Forderungen
an das Umland als eingefroren gelten kann. Die Passivitét der englischen Handelshilanz hat im letzten Jahre
den Betrag von nahezu 8 Milliarden erreicht. Dieses Saldo ist nach Lage der gegenwartigen wirtschaftlichen
Verhdltnisse in der Welt durch Kreditposten auf der Zahlungsbilanz nur sehr schwer auszugleichen und so
wird der Druck auf das englische Pfund fortgesetzt bestehen bleiben. Selbstversténdlich wird in den ersten
Wochen das Preisniveau in England relativ niedrig sein, aber auch die drakonischsten Gesetze werden ein
Einschwenken des Preisniveaus in der Richtung der Entwertung der Wéahrung kaum verhindern konnen. Wird
aber damit die Bedeutung und die Funktion des englischen Pfundes fir den internationalen Warenaustausch
ausgeschaltet, so ist damit fur die ganze Welt ein zur Zeit kaum Ubersehbarer Schaden angerichtet. Das zeigt
sich jaauch jetzt schon in der Ratlosigkeit der ganzen Welt in der Suche nach einem Ersatz fir das Pfund als
Werteinheit fir den internationalen Warenaustausch.*

In ganz kurzen Zwischenrdumen sind alle nordischen Wahrungen (die norwegische Krone, die schwedische
Krone und die danische Krone) dem Pfunde gefolgt. Uberall ist die Einlésungspflicht in Gold aufgehoben
und eine entsprechende Entwertung eingetreten.” Die an-[4] deren Lander, die in einer schwierigen
wahrungspolitischen L age sind, machen noch krampfhafte V ersuche, den Goldstandard zu halten; wielangedas
gelingt, ist absolut zweifelhaft. Dabei vermehren sich die Schwierigkeiten von Tag zu Tag und die Goldzufl iisse
nach Frankreich und der Schweiz nehmen zu. Die Menge des arbeitslosen Goldes wird téglich vermehrt. Der
hollandische Gulden hat auch schon die ersten Anzeichen einer Erschiitterung durch Goldabziige erfahren
mussen. Wenn sich das nicht fortgesetzt hat, so liegt das meines Erachtens sehr weitgehend daran, dassHolland
in einem starken Missverhdltnis zu seiner eigenen wirtschaftlichen Kapazitét eine Vermittlungsstelle fir den
international en Warenaustausch geworden ist. Seit dem 16. September haben die Goldabziigein Amerika eine

2 Tatséchlich scheint es sich bei der L ésung des Pfundes vom Gold nicht um eine strategische Entscheidung, sondern
um eine erzwungene Reaktion auf nicht mehr beherrschbare Goldabfl Gisse insbesondere seit dem Mai 1931 gehandelt
zu haben. Unklar it lediglich, ob der Zeitpunkt erzwungen oder "frei" gewahit war. Vgl. Kunz, Battle.

3 Firdie"Manipulierung" des Pfundes (modern gesprochen: Wahrungsmanagement) wurdeim Februar 1932 der sog.
Exchange Equalisation Account eingerichtet, der die Aufgabe hatte, durch Auf- und Verkéufe von Sterling sowie
verschiedene andere Mal3nahmen den Kurs der Wahrung stabil zu halten. Howson, Float.

4  Diese pessimistische Prognose sollte sich nicht bewahrheiten: Tatséchlich pendelte sich das Pfund Sterling seit
dem November 1931 auf einen Kurs ca. ein Drittel unter der alten Goldparitét ein. Hesse/Kdéster/Plumpe, Grosse
Depression, 94.

5 Dieskandinavischen Lander hoben ausschliefdich bis Mitte Oktober 1931 die Goldeinldsungspflicht ihrer jeweiligen
Landeswahrungen auf. Sraumann, Fixed ldeas.
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Hohe von 409 Millionen Dollar erreicht, die Arbeitslosenziffer in Amerika hat die Grenze von 10 Millionen
Uberschritten. Die finanziellen Schwierigkeiten wachsen dort von Tag zu Tag, wofir der Zusammenbruch von
1500 Banken allein in den letzten 6 Monaten ein deutliches Zeichen ist. Der Haushalt 1931 der Vereinigten
Staaten soll nach den offiziellen Angaben ein Defizit von 1500 Millionen Dollar aufweisen. Die Handel shilanz
der Vereinigten Staaten ist seit 2 Monaten zum ersten Mal seit nahezu 15 Jahren passiv und die Passivitét wird
wachsen, denn in keinem Lande der Welt hat der Aussenhandel prozentual so stark abgenommen als geradein
den Vereinigten Staaten. Der Goldbestand Nordamerikas ist absolut und pro Kopf der Bevolkerung gerechnet
noch immer ausserordentlich hoch. Im einzelnen sind die Ziffern per 1. September[5] 1931 wie folgt:

USA Pro Kopf 172 RM I nsgesamt 21 Milld. RM
Frankreich " 235" " 96"
England " 60" " 25"
Deutschland " 22" " 14"
[talien " 28" " 12"

Esmag fur vieleim Augenblick a's grotesk angesehen werden, wenn man die Frage, ob auch Amerika durch
starke Goldabziige demnéchst in Schwierigkeiten gebracht werden kann, bejaht. Die Tatsache, dass in 14
Tagen 1,7 Milliarden RM Gold abgeflossen sind, gibt aber dafiir einen gewissen Anhalt. Es darf dabel auch
nicht Ubersehen werden, dass das Volumen der amerikanischen Wirtschaft einen viel grésseren Goldbestand
erforderlich macht al's Frankreich, und dass Frankreich heute schon einen Goldbestand hat, der grésser ist a's
die Halfte des Goldbestandes der Vereinigten Staaten, wahrend das Produktionsvolumen in den Vereinigten
Staaten das .. fache des von Frankreich ist.® Es ist absolut nicht ausgeschlossen, dass die Goldwanderung
in der Welt sich so entwickelt, dass letzten Endes der grosste Teil des monetéren Geldes in Frankreich
landet. Frankreich wird dadurch innenpolitisch mit seinem Preisniveau und seinen Staatsausgaben in die
allergrossten Schwierigkeiten kommen, die Passivitét der Handelsbilanz wird ausserordentlich steigen trotz
aller Abwehrmassnahmen. Das innere Preisniveau wird sich erhthen und letzten Endes wird ein Ausgleich
der Zahlungsbilanz nur durch Goldexport gefunden werden kénnen. Das wird aber ein ziemlich langer
Entwicklungsprozess sein, bis diese[6] Folgen in Frankreich eintreten und es wird noch langer dauern, bis die
Schwierigkeiten so gross werden, dass man die Politik in Frankreich &ndern wird. Normalerweise mussauchin
der Nachkriegszeit genau so wie in der Vorkriegszeit das Gold wieder zu einer richtigen Verteilung kommen
und es wird letzten Endes am leichtesten dahin wandern, wo die besten Wettbewerbsverhéltnisse vorliegen, d.
h. wo die niedrigsten Produktionskosten bestehen. Wenn dieser organisch begriindete Lauf des Goldesin den
letzten Jahren so gehemmt gewesen ist, so liegen dafir mehrere Ursachen vor.

Die erste Ursache sind die interaliierte Verschuldung und die Reparationszahlungen. Die Tatsache, dass
durch das Hoover-Jahr die Reparationszahlungen und die interalliierte Schuldentilgung eingestellt sind, hat
die Entwicklung zu der richtigen Erkenntnis der V erhaltnisse beschleunigt. Die zweite Ursache der anormalen
Goldwanderung liegt nach meinem DafUrhalten in der Tatsache, dass man in der Nachkriegszeit in stérkerem
Masse oder im Gegensatz zur Vorkriegszeit Devisen offiziell al's Wahrungsdeckung anerkannt hat. Ich glaube,
dass digjenigen Recht haben, welche in der Empfehlung an die jeweiligen Notenbanken seitens der Genua-
Konferenz vom Jahre 1922, angesichts des zu beflrchtenden Goldmangels eine zweite Reserve in Gestalt
von Devisen d. h. kurzfristigen Goldforderungen auf das Ausland anzuschaffen, eine der Hauptursachen der
gegenwartigen Wahrungsschwierigkeiten in der Welt sehen.” Die Notenbanken haben alle diese Empfehlung

6 Die Vereinigten Staaten hatten den Gold-Exchange-Standard nie adoptiert, sondern stets eine rein durch Gold
gedeckte Wéhrung aufrechterhalten. Wueschner, Charting.

7  Auf der Konferenz von Genua im April 1922 wurde die Einfihrung eines Golddevisenstandards empfohlen, der
die 40%ige Deckung der Wahrung durch Gold und in Gold konvertierbare Devisen beinhaltete. Es gab grof3e
BefUirchtungen, dieses System kénneinflationsfordernd wirken. Viele Lander, diein den 1920er Jahren mit schweren
Inflationen konfrontiert waren, versuchten darum, zu einer reinen Golddeckung zuriickzukehren. Das war etwa
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getreulich[7] befolgt mit der Wirkung, dass jede Notenbank in steter Furcht davor |ebte, die anderen Banken
konnten eines Tages ihre Goldforderungen abziehen und die Landeswahrungen von aussen her erschittern.
Jede Bank hatte das Bestreben, so viele Devisen anzusammeln wie nur moglich und auf jeder Bank entstand
das Bestreben, die Goldforderungen, die das Ausland gegen sie beschafft hatte, dadurch auszugleichen, dass
sie selbst eine geniigende M enge von Gol dforderungen an das Ausland anzusammeln suchte. Dadurch ist aber,
well dem Golde die Warefolgen muss, eine unnatirliche Entwicklung des Warenstromes entstanden, dieletzten
Endes zu verschiedenen Abschliessungstendenzen gefihrt hat.

In dem Augenblick, wo in irgendeinem Lande starke Abzlige aus irgendeinem lokalen Ereignis oder aus
nationalen Schwierigkeiten oder aus allgemeinem Misstrauen entstanden, musste das ganze Gebdude der
gegenwartigen kurzfristigen Goldforderungen erschittert werden und wie Sand zerfliessen. So hat der
Zusammenbruch der Kreditanstalt in Wien und das internationale Misstrauen gegen Mitteleuropa gentigt,
um eine Schwierigkeit nach der anderen zu erzeugen. Eine dritte Ursache sehe ich in der Entwicklung
der Wahrungsverhdltnisse in Frankreich. Der franzdsische Franken war in den Jahren 1922 - 1926 stets in
Schwierigkeiten. Die Notenausgabe war enorm gesteigert und es wanderten riesige Mengen an frz. Franken
auf dem Umwege Uiber andere, besser gesicherte Wéhrungen in das Ausland ab.[8] Die abgewanderten Franken
kehrten in spekulativer Absicht nach Frankreich zurtick, as sich die durch den Ministerprésidenten Poincaré
eingeleiteten Stabilisierungsmassnahmen des Franken im Jahre 1926/27 als richtig erwiesen und Vertrauen
in die Aufbesserung des Frankenkurses entstand. Die Bank von Frankreich hat diese grossen Summen an
Franken nahezu restlos aufgefangen, in Devisen umgewandelt und in dieser Form kurzfristig zur Verfiigung
des Auslandes gestellt. Das Ausland selbst bekam immer mehr Vertrauen zu der Aufbesserung des Franken
und hat zwecks erneuter Franken-Spekulation diese Devisen wieder in Franken umgewandelt. Die Bank von
Frankreich hat auch diesen neuen Vorgang wieder mitgemacht und mit den aufgefangenen Franken wieder
Devisen beschafft. So ging der Weg hin und zurtick, bis im Frihjahr 1928 zur Zeit des hdchsten Standes
des Franken die Bank von Frankreich ein Devisenpolster von Uber 4-5 Milliarden Franken = etwa 7 1/2 - 8
Milliarden Goldmark besass.®

Ich glaube, dass die Finanz- und Wahrungssachverstdndigen Recht haben, die behaupten, dass auf diesen
franzsischen Devisenbestand letzten Endes alle Vertrauens- und Kreditkrisen zurickgehen, die Europa
und auch die Ubrigen Kontinente zur Zeit erschittern und dass mit veranlasst durch den franzdsischen
Devisenbestand jedes der Lander, in denen Frankenguthaben arbeiteten, zur Sicherung wegen plétzliche
Abziehungen seinerseits greifbare Valutaguthaben in anderen Landern unterhalten musste, die aus analogen
Griinden wiederum Sicherungsguthaben nach dritten Léndern legen mussten. Nach zuverldssigen Angaben
wird der kurzfristige Gesamtkredit, der bis vor 3 Monaten netzartig[9] die Léander Uberzogen hat, auf tiber 40
Milliarden RM geschétzt.

Es ist erstaunlich, aber wohl rein zuféllig, dass der Betrag ungefdhr dem Bestand an monetdrem Golde in
der ganzen Welt entspricht. Wir sehen aber daraus, dass theoretisch die gesamte monetére Menge an Gold in
Bewegung gesetzt werden miisste, um dieses Schul dverhaltnis auszugl eichen. Wegen der starken Unterschiede
zwischen den Kapazitéten der Glaubiger und der Schuldner wird aber der Ausgleich auf diesem Wege nicht
erfolgen kdnnen, sondern nur in einer langfristigen Entwicklung durch goldwerte L eistungen und Lieferungen.
In diesem Prozess misste der Warenstrom von den armen und billigen Landern in die teuren und reichen
Lander sehr stark sein und den Goldstrom von den teuren und reichen Landern nach den armen, aber in
der Wettbewerbsfahigkeit giinstig liegenden Léndern in Bewegung setzen, und zwar so lange, bis wieder ein

in Frankreich, Belgien, Polen oder auch der Tschechoslowakei der Fall, was zur Ungleichverteilung der globalen
Goldreserven und der Entstehung des "French gold sink" beitrug. Irwin, French Gold Snk.

8 Eineder grof3en Sorgen insbesondere der Léander, die wahrend der 1920er Jahre gravierende Inflationserfahrungen
gemacht hatten, war, dass auf der Basis in Gold konvertierbarer Devisen Geld ausgegeben wurde, das wiederum
von anderen Zentralbanken as in Gold konvertierbare Devisen behandelt wurde, auf deren Basis wiederum Geld
ausgegeben wurde, das von anderen Zentralbanken als in Gold konvertierbare Devisen behandelt wurde. Zu
diesem Zweck galten fur viele Wahrungen Vorschriften einer Mindestdeckung durch Gold, was aber offensichtlich
nicht als ausreichend betrachtet wurde. Aufgrund der Mdglichkeit, die Kastl hier beschreibt, galt das System des
Golddevisenstandards alsinhérent inflationsgeféhrdet und daswar ein Grund daf ir, warum Frankreich, Belgien oder
Polen Ende der 1920er Jahre zu einer fast reinen Golddeckung ihrer Wahrungen zurtickkehrten. Allen, Poland, 88;
Kooker, Diplomacy, 109 f.; Wee, Belgique; Mouré, Franc Poincaré.
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normaler Ausgleich dadurch erreicht wird, dass die jetzt an Gold reichen Lénder wieder wettbewerbs- und
exportfahig werden. Dasist aber ein Prozess von einer ziemlich langen Dauer, der in seiner Entwicklung auch
noch durch politische Einflusse, insbesondere in Frankreich, stark gehemmt werden wird. Die Unsicherheit,
die aber auf wahrungspolitischem Gebiet in der ganzen Welt besteht, ist so gross und fir die einzelnen
Volkswirtschaften so schadigend, dass nach meiner Ansicht der Ablauf dieser Entwicklung nicht abgewartet
werden kann. Esist erstaunlich, dass angesichts der Zustande in der Welt, die durch die Wahrungsverhatnisse
der letzten Wochen noch ausserordentlich verschérft worden sind, der Gedanke einer internationalen Ldsung
nicht stér-[10]ker in den Vordergrund getreten ist. Man l&sst die Dinge gehen und wartet mit Spannung auf ein
neues Orakel von Prasident Hoover. I ch furchte, dassalle die Massnahmen, V orschl8ge, die von amerikanischer
Seite kommen, zu sehr den Stempel "made in and for U.S.A." tragen, als dass sie fur die Losung in der ganzen
Welt brauchbar wéren. Ebenso ist auch eine Lésung, die von Frankreich ausgesonnen wiirde, unbrauchbar.
In beiden Landern glaubt man noch zu sehr an die fir sie selbst vorteilhafte Funktion des Goldes. Man will
die Tatsache einer falschen Verteilung des Goldes noch nicht erkennen und insbesondere Frankreich wird
nicht so schnell den Gedanken richtig finden, dass es sich zu seinem eigenen und der ganzen Welt Vorteil des
arbeitslosen Goldschatzes bis zu einem gewissen Ausmass entledigen muss. Die ganze Welt hat das grosste
Interesse daran, dass die Wahrungen und insbesondere die englische Wahrung wieder vdllig in Ordnung
kommen und stabilisiert werden. Die Rettung kann nicht daher kommen, dass man in der ganzen Welt ein
bisschen Inflation macht und damit die Preise hebt, sondern die Rettung kann nur dadurch kommen, dass man
die Preise fur die fertigen Waren in ein richtiges Verhéltnis zu den Preisen fir die Rohstoffe bringt, d. h.
dass man die Produktionskosten auf alen Gebieten fur die Fertigwaren senkt. Nur auf diesem Wege wird der
Konsum steigen und wird auch der Preis fir die Rohstoffe infolge der stérkeren Nachfrage wieder langsam
anziehen, nicht um das alte Preisniveau zu erreichen, sondern nur um ein richtiges Verhéltnis und damit den
Ausgleich herzustellen. Dagjenige Land, welches am schnellsten das Ziel der Senkung der Produktionskosten
erreicht,[ 11]wird auch am schnell sten aus den Schwierigkeiten herauskommen und zu ihm wird sich auf Grund
einer organischen Entwicklung letzten Endes der Goldstrom in Bewegung setzen.

Wenn ich oben gesagt habe, dass man den Ablauf dieser Entwicklung nicht abwarten kann, sondern durch eine
internationale V ereinbarung den Ablauf beschleunigen und eine Uberbriickung von dem gegenwaértigen Chaos
in normale Verhdtnisse schaffen, so sehe ich eine Ldsung nur auf folgendem Wege:

1) Die Internationale Bank in Basel muss das werden, was sie tatséchlich nach den ersten VVorschlagen der
deutschen Delegation in Paris wahrend der Y oung-K onferenz werden sollte, némlich eineinternationale Stelle
zur Stutzung und Ordnung der in Schwierigkeiten geratenen nationalen Wéahrungen und ein internationales
Clearing-house fur die einzelnen Notenbanken.

2) Die Internationale Bank musste auf Grund eines Solidaraktes aller Staaten in die Lage versetzt werden, von
alen Staaten garantierte Goldbonds auszugeben in einem Betrage, der ausreichend wére, um eine wirklich
brauchbare Stiitzung vorzunehmen.

3) Diese Goldbonds kénnen von der Internationalen Bank seitens der Wéahrungsinstitute, deren Wahrungen in
Schwierigkeiten sind, gegen V erpféndung nationaler Werte und gegen einen massigen Zinsfussund langfristige
Amortisation leihweise Ubernommen und als Deckung fir die Wahrung benutzt werden. Dieser Weg bedeutet
nichts anderes, als dass der nationale Besitz von Goldwerten in jedem einzelnen Lande fir die Zwecke der
Wahrungsunterlage zur Verfigung gestellt[12] wird, dass aber eine Mobilisierung oder ein Verkauf dieses
Besitzes nicht unbedingt durchgefihrt zu werden braucht

4) In jedem Lande, das von diesen Mdglichkeiten Gesuch macht, misste eine besondere Stelle geschaffen
werden, die die Zinsen und Amortisationsraten fir die Bezahlung dieser Schuld an die Internationale Bank in
enger Zusammenarbeit mit dieser durchzufiihren und zu garantieren hétte.

5) Es muss auch die Moglichkeit gegeben werden, dass diese Goldbonds ausserordentlich durch echte
Warenwechsdl, die auf Devisen lauten, abgedeckt werden kénnen.

6) Auf diesem Wege kommt man ganz logischerweise zu dem Ergebnis, dass die Internationale Bank auch
dagienige Ingtitut sein muss, welches im Sinne der Vorschlage von Herrn Franqui eine Rediskontstelle fur
Exportwechsel wird, die die einzelnen Notenbanken von ihren nationalen Bankinstituten hereingenommen
haben. Ich habe keinen Zweifel, dass in einigen Jahren ein grosser Teil der von der Internationalen Bank in
Basel auszugebenden Goldbonds allmahlich gegen Hergabe von Gold von denjenigen Notenbanken, welche
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zu viel Gold besitzen, aufgenommen werden. Es mag vielleicht bei der ersten Betrachtung auffallen, dass
dieser nach meinem Daflirhalten erst almahlich eintretende Vorgang, das System der Goldbonds gegen
Hergabe von Gold seitens der Notenbanken mit grossem Goldbesitz, nicht an die Spitze meines Vorschlags
gestellt worden ist. Ich habe das absichtlich nicht getan, well ich glaube, dass der Zeitpunkt der Einsicht bei
diesen Notenbanken, dass sie einen Teil ihres Goldes zum Ankauf dieser Goldbonds verwenden sollten, noch
nicht[ 13]gekommen ist und auch noch nicht so schnell kommen wird. Er wird erst dann eintreten, wenn in
diesen Landern mit grossem Goldbesitz die national en wirtschaftlichen Schwierigkeiten so gross werden, dass
die Hergabe von Gold als eine Wohltat angesehen wird.

Aus den Zeitungen ist zu entnehmen, dass der Wahrungssachverstandige der Federal Reserve Bank of New
Y ork Mr. Burges[sic!]® mit einem "Rettungsplan", der eine dhnliche Richtung verfolgt, unterwegsist. Esist das
derselbe Mr. Burges, der im Jahre 1929 in Paris auf Grund von wochenlangen V erhandlungen gemeinsam mit
dem Wahrungssachverstandigen der Bank von England den Plan der deutschen Delegation, namlich Ausgabe
von Geldfonds durch die Internationale Bank, zerschlagen hat mit der Begriindung, der ganze Plan laufe auf
eine gross angelegte Inflation und auf die Schaffung einer kiinstlichen Goldgrube hinaus. Wenn die Welt
nicht den Mut findet, tatséchlich zum Zwecke der Beseitigung der Gefahren der fal schen Goldverteilung einen
neuen Weg zu gehen, dann werden die Wahrungen Uberall in einigen Monaten zusammenbrechen und das
Gold wird an einer oder an 2 Stellen in der Welt sich anh&ufen vielleicht mit dem Erfolg, dass es dann als
Waéhrungsunterlage voriibergehend tiberhaupt keinen Wert mehr hétte. Eswére aber verhangnisvoll, wenn man
ein solches Ziel anstreben wirde. Denn nur durch die Riickkehr zum Golde und nicht durch die Bewegung
"losvom Golde" kann die Rettung gefunden werden und kann auch der Weg eingeleitet werden, Devisen, also
kurzfristige Goldf orderungen an das Ausland als Wahrungsunterlage nicht mehr zuzulassen. Dass ist auch der
einzige Weg, um allméhlich dieses fir die ganze Welt schadliche Geb&ude der kurzfristigen Verbindlichkeiten
wieder zu beseitigen und damit die schreckliche Kreditausweitung, wie siein den letzten 5 Jahren stattgefunden
und sich Uberschlagen hat.

9 Gemeint ist Randolph Burgess, Vizeprasident der Wertpapierabteilung der Federal Reserve Bank von New Y ork.
Burgesswar an der Konzeptionierung der Bank fur Internationalen Zahlungs beteiligt. 1931 trat er mit dem Vorschlag
an die Offentlichkeit, die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich in groRem Umfange Handelswechsel
diskontieren zu lassen, um auf diese Weise die Geldmengenungl eichgewichte, die durch die Goldakkumulation der
Federal Reserve Bank und der Banque de France entstanden waren, abzuschwéchen und die Handel sfinanzierung zu
erleichtern. Nadler, Bogen, Banking Crisis, 79 f.
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